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房地产价格过快上涨的重要原因 & + ’（4*）。对于住房信贷过
度支持的原因，56789:; 认为政府隐形担保问题是推动







过快上涨的重要原因，但 4:<=>< 和 @:ABCD6 对住房信贷
偏低定价的原因分析不够全面。总结这些原因对于今后
防止类似次贷危机事件的发生是非常重要的。因此，本





























+"# 、,-# 和,.# ，而新加坡和香港房地产价格下跌的幅
度只有//# 和/,# ，说明前面三个国家的住房信贷市场
的过度竞争，导致了房地产价格的过度上涨 0/ 1（*.2-）。






















定价行为是有影响的。;)3&&%<)= 和 >&?8&3 以玻利维亚
















实就说明了这一点。:22. 年 . 月 / 日，美联储宣布将联
邦基金利率下调 "2 个基点，利率从 -D "# 下降为 -# ，此
后美联储连续 ./ 次降息，最终在 :22/ 年 - 月将联邦基
金利率降到 .# 的低点，并维持了一年有余。在住房信贷
市场上，由于放松的银根，导致抵押贷款的利率持续下
降。/2 年固定抵押贷款利率从 :222 年底的 ,D .# 下降为
:22/ 年的 "D ,# ；一年期可调息抵押贷款利率也从 :22.







贷款占比 :222 年为 :AD 2@# F :22" 年提高到 /:D @/# ；
美 国 次 级 贷 款 占 住 房 抵 押 贷 款 之 比 在 :222 年 为






















































的，例如在 !""8 年 9 月加息后，建行、工行、农行等银行
都及时把商业住房信贷优惠利率的下限由贷款基准利
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后，大家进一步认识到金融监管的重要性。9<<= 年 > 月
9? 日，美国财政部公布了《美国金融监管体系现代化蓝
图》（@1+6A7BC$ D27 / E2F67CBG6F HBC/C4B/1 I6J+1/$27K L$7+4M
$+76），该蓝图提出许多措施以改进金融监管的有限性，
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